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H. VISSER
In dejarenzeventigentachtigvierdehetnieuw-klassiekedenkenhoogtij.Afgelopen
decemberis deNobelprijsvoor economieaandenieuw-klassiekevoormanRobertE.
Lucas,}r..uitgereikt.1Ishij daarmeebijgezetin hetpantheonvandeeconomieen is
denieuw-klassiekeeconomiedaarmeepassé?Datis watoverdreven,maarhetnieuw-
klassiekedenkenlijkt wel overzijn hoogtepuntheen.Datgeeftweerwat ruimteom
eenpositieverol tezienvoor deoverheidin heteconomischeleven.
Denieuw-klassiekengaanuit vanrationeleverwachtingenenruimendemarkten.
Rationeleverwachtingenhoudenin dateconomischesubjectenwel verkeerdeprog-
noseskunnenmaken,maardatniet systematischdoen.Verkeerdeprognoseskunnen
ontstaanalsgevolgvanonvolledigeinformatieenvanstochastischeverstoringen.
Nieuw-klassiekenverklarendePhillips-curveendeconjunctuurcyclusuit deze
bronnen.2
Devooronderstellingvanrationeleverwachtingenheefttot zinvolleveranderingenin
heteconomischedenkengeleid,analoogaandeacceptatiedoorniet-monetaristenvan
FriedmansonderscheidtussendePhillips-curvevoor dekortetermijnendePhillips-
curvevoor delangetermijn.Ik doelhier op dezgn.Lucas-kritiek,volgenswelkede
economischesubjectenbij eenverwachtebeleidswijzigingvandeoverheidhun gedrag
zullenaanpassen,waardoordecoëfficintenvangedragsvariabeleni eeneconome-
trischmodelzullenveranderen.Diegedachteis ook doorniet-nieuw-klassiekenaan-
vaardenheeftvergaandeconsequentiesgehadvoor hetgebruikvaneconometrische
modellentenbehoevevanhetmakenvanprognosesof hetdoorrekenenvanbeleids-
scenario's.
Denieuw-klassiekengingenechternogalverin hun uitsprakenoverderesultatenvan
overheidsbeleid.Zo steldenzedatheteffectvanverwachtemonetairebeleidsmaatre-
gelen(wijzigingenvandegeldhoeveelheid)op dereëleeconomischegroothedennihil
zouzijn, uitgaandevanvolledigflexibeleprijzen.Binnenhun modellenklopt datwel,
maardiemodellenvormeneenzodanigvergaandestileringvandewerkelijkheiddat
menbeleidsaanbevelingendie daarop gebaseerdzijn methetnodigewantrouwen
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dienttebekijken.MeteenLucas-aanbodfunctiekandeoverheidhetproduktievolume
alleenlatenstijgenviaprijsverrassingen(afgezienvaninstitutioneleingrependie de
arbeidsmarktbeterlatenfunctionerenendaarmeedenatuurlijkewerkloosheidsgraad
omlaagbrengen).Datkan,volgensdenieuw-klassieken,alleengedurendekorteperio-
den,daardeeconomischesubjectensneldoorkrijgendatzevergissingenhebbenbe-
gaan(zij hetdateenproduktieschokzicheentijdlangkanvoortplanten).
Eénvandebelangrijkstedoelenvanhetmacroeconomischebeleidvandeoverheidis
hetterugdringenvanwerkloosheid.Danhebje weinigaanmodellendie,zoalsde
nieuw-klassieke,depremissevanevenwichthanteren.Lucasblijft explicietbinnenhet
kadervanhetWalrassiaansealgemeen-evenwichtsmodelnzegtmetzoveelwoorden
datwerkloosheidbinnendatkaderniet teverklarenis.3Eenmodeldat(onvrijwillige)
werkloosheidniet kanverklaren,lijkt nauwelijksgeschiktalsbasisvoor hetformule-
renvanbeleidterbestrijdingvanzulkewerkloosheid.
In nieuw-klassiekemodellenblijvencoördinatieproblemenin eeneconomiebuiten
beeld.Immers,zewerkenmeteenrepresentatieveagentenalszedatniet doen,danin
iedergevalmethoeveelheidsaanpassersin eenWalrassiaansewereldmetruimende
markten.Het gebrekaancoördinatietussendebeslissingenvandeeconomischesub-
jectenwaarmensenalsKeynesen in zijn voetspoorClowerenLeijonhufvudzoveel
aandachtaanbesteedhebbenbestaatvoor nieuw-klassiekenniet.
Eendaarmeesamenhangendbezwaartegennieuw-klassiekemodellenis datzekennis
vanhetcorrectemodelvooronderstellenbij deeconomischesubjecten,terwijl niet
duidelijk is hoedie subjectenaandiekenniskomen.De enigepractischvoorstelbare
methode-isdeinductieve,maardiekanniet totvolledigekennisleiden.In detheorie
wordt wel metdit probleemrekeninggehouden,erzijn modellenmetleerprocessen.
Die leidenasymptotischtotkennisvanhetcorrectemodel,maardanwel in situaties
waarinvergissingende 'fundamentals'vanhetmodelnietaantasten,zoalsin een
modelvandeprijsvormingvanaandelenwaarbijdetoekomstigedividendendebasis
vormenvoor dekoersen.4Maarwatalsde 'fundamentals'doorvergissingentijdens
het leerproceswèl wijzigen?Danis hetevenwichtafhankelijkvanhetpadnaarhet
evenwichtendaarmeevanhet leerproces.We komenzoterechtin chaos-modellenen
in situatiesmethysterese.5De ideevanrationeleverwachtingenis eenheelvrucht-
bare,maarheefthaarbeperkingen.
Inmiddelsis dedominantepositievandenieuw-klassiekemodellenaanhetafbrok-
kelen.In detheorievandefinanciëlemarkten,waarondervalutamarkten,is de idee
vandeefficiëntemarkten,datis rationeleverwachtingenplusruimendemarkten,bij
uitstekpopulairgeweest.Juist daarzoektmennu naaraanvullendebenaderingenom
deweerbarstigewerkelijkheidteverklaren.Naastzogenaamdefundamentalistenof
insiders,diezichkeurigovereenkomstigdenieuw-klassiekemodellengedragen(dat
wil zeggenhun beslissingenafstemmenop de'fundamentals'),onderscheidtmenout-
siders,diedatniet doen:noisetraders,diezichbijvoorbeelddoor adviezenvanbeurs-
goeroesof doorhistorischepatronenlatenleiden(danhetenzechartisten).6Daarmee
vervallenook deidentiekeverwachtingenendeideevanderepresentatieveagentdie
zo kenmerkendzijn voornieuw-klassiekemodellen.Maaralsnoisetraderszichniet
volgenshetmodelgedragen,kennendegenendiezichwel volgenshetmodelgedragen
dereactiesvaneendeelvandemarktniet.Het modelverandertdoor hetoptreden
vandenoisetraders.Het 'correcte'modelis nietmeerbekend.Zo kanhetverschijnsel
speculatieeenplaatskrijgen.In hetgevalvanidentiekeverwachtingenbestaathetver-
schijnselspeculatieniet 7enzou dehandeleenheelgeringvolumekennen:menzou
alleentitelskopenof verkopenomdatmengeldwil beleggenof nodigheeft,niet om
desamenstellingvandeportefeuillestewijzigen.
De erkenningdatergeen'correct'modelbestaat,of in iedergevaldeconstateringdat
deeconomischesubjectenniet allenhetzelfdemodelhanteren(endaarbijdeloslating
vanhetWalrassiaansealgemene venwicht),geeftweerruimtevoor deerkenningdat
debeslissingenvande individueleeconomischesubjecten,niet-gecoördineerdalsze
zijn, totallerleivervelendemacro-economischeverschijnselenkunnenleiden.De
nieuw-klassiekeontkenningvaneencoördinerenderol vandeoverheidvervaltop die
manier.Letwel, dit is geenpleidooivoor 'biggovernment',maarwel voor eenover-
heiddiebereiden in staatis om degevolgenvanniet-gecoördineerdebesluitvorming
door deeconomischesubjectentijdig tecorrigeren.We kunnenhierbij denkenaan
ongewenstecumulatieveprocessen,zoalseendepressiedie dooreenfinanciëlecrisis
enkredietcontractieversterktwordt (Irving Fishers'debtdeflation').We kunnenook
denkenaanstrategischgedrag,bijvoorbeeldaanondernemingendie in eenprisoners'
dilemmasituatieverkerenen in eenpogingelkaarvóór tezijn metinvesteringen
overcapaciteitcreëren.Het iswat griezeligom eenoverheidin dit laatstegevalin te
latengrijpen,wantvoor je hetweetwordt eronderhetmomvanindustriepolitiek
protectiebedreven,maarin beginselkaneenrol voor deoverheidbij saneringvaneen
bedrijfstakweggelegdzijn. Het nieuw-klassiekedenkenneemtdefundamenteleon-
zekerheidvanKeynesniet serieus.Het drukt fundamenteleonzekerheidnaarderand
vandemodelwereld,in devormvanonvoorspelbareschokkendiehetmodelzelfniet
aantasten(stochastischeverstoringen).Als we zo diefundamenteleonzekerheid
onschadelijkmaken,sluitenwe deogenvoor eenbasiskenmerkvanhetbestaan.Het
nieuw-klassiekedenkenkanop indrukwekkendeprestatiesbogenenheefteenniet
uit tewisseninvloedop heteconometrischeonderzoekgehad,maarhetlijkt wel over
zijn hoogtepuntheenendatis geenredenom te treuren.
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